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The value of the company is investor perception of companies that are often associated 
with stock prices. High stock prices made the value of  the company is also high. The share price is 
the price that occurs when the stock was trading in the market. The company’s main objective is to 
maximize shareholder wealth, this can be achieved by maximizing  the value of  the company. But  
sometimes  companies fail to enhance shareholder value, which is one reason the company  less 
careful in applying the factors that affect firms value. This makes the company’s performance is 
deemed poor by the investors. This study aimed to analyze the effectof investment decisions, 
financing decisions, dividend policy and the level of profitability of the enterprise value of the non-
manufacturing companies listed in Indonesia Stock Exchange. 
The population used in this study are all non-manufacturing companies listed in 
Indonesia Stock Exchange during the period 2011-2013. Sampling method by purposive sampling 
according to criteria that have been determined. The number of samples collected as many as 51 
companies (17 companies a year). The data are then analyzed by multiple regression with SPSS. 
The result simultaneously all independent variables in this study significantly influence 
the value of the company. In partial results of this study indicate that investment decisions, 
dividend policy and profitability levels affect the value of the company, while funding decisions 
has no significant effect the  value of the company. 
Keywords: investment decision. Funding decisions. Dividend policy. The level of profitability. The 
value of the company. 
ABSTRAK 
 Nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap perusahaan, yang sering dikaitkan 
dengan harga saham. Harga saham yang  tinggi membuat nilai perusahaan juga tinggi. Tujuan 
utama perusahaan adalah untuk memaksimalkan kemakmuran pemegang saham, hal ini dapat 
dicapai dengan memaksimalkan nilai perusahaan. Tetapi terkadang perusahaan gagal untuk 
meningkatkan nilai perusahaan, yang salah satu penyebabnya adalah kurang cermatnya perusahaan 
dalam mengaplikasikan faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan. Hal tersebut membuat 
kinerja perusahaan di pandang buruk oleh investor. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis 
pengaruh keputusan investasi, keputusan pendanaan, kebijakan dividen dan tingkat profitabilitas 
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan non manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
 Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan non manufaktur 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2011-2013. Metode pengambilan sampel 
dengan cara purposive sampling sesuai kriteria yang telah ditentukan. Sampel terdiri dari 51 
sampel perusahaan (17 perusahaan per tahun). Data tersebut kemudian dianalisis dengan regresi 
linier berganda dengan SPSS. 
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 Hasil penelitian ini secara simultan seluruh variabel independen dalam penelitian ini 
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Secara parsial hasil penelitian ini menunjukkan 
bahwa keputusan investasi, kebijakan dividen dan tingkat profitabilitas berpengaruh signifikan 
terhadap nilai perusahaan, sedangkan keputusan pendanaan tidak berpengaruh signifikan terhadap 
nilai perusahaan. 
Kata kunci: Keputusan investasi, Keputusan pendanaan, Kebijakan dividen,  Tingkat 
profitabilitas, Nilai perusahaan. 
1. PENDAHULUAN  
Perusahaan sebagai entitas ekonomi lazimnya memiliki tujuan jangka 
pendek dan jangka panjang. Dalam jangka pendek perusahaaan bertujuan 
memperoleh laba secara maksimal dengan menggunakan sumber daya yang 
ada, sementara dalam jangka panjang tujuan utama perusahaan adalah 
memaksimalkan nilai perusahaan. Bagi perusahaan yang sudah go public 
memaksimalkan nilai pasar perusahaan sama dengan memaksimalkan harga 
pasar saham (Sudana, 2011:7).Menurut Sartono (1996:8) manajemen 
keuangan dapat diartikan sebagai manajemen dana baik yang berkaitan 
dengan pengalokasian dana dalam berbagai bentuk investasi atau 
pembelanjaan secara efisien.  
Nilai perusahaan adalah nilai yang mencerminkan berapa harga yang 
bersedia dibayar oleh investor untuk suatu perusahaan. Harga saham yang 
tinggi membuat nilai perusahaan juga tinggi. Tujuan normative perusahaan 
adalah memaksimumkan kekayaan pemegang saham (Sudana, 2011:7). 
Memaksimalkan nilai perusahaan sangat penting artinya bagi  suatu 
perusahaan,  karena dengan memaksimalkan nilai perusahaan berarti juga 
memaksimalkan kemakmuran pemegang saham yang merupakan tujuan 
utama perusahaan. Nilai perusahaan dalam penelitian ini diproksikan dengan 
PBV (Price Book Value). 
Beberapa perusahaan sering kali gagal dalam meningkatkan nilai 
perusahaan salah satu penyebabnya adalah kurang cermatnya perusahaan 
dalam mengaplikasikan faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan. 
Hal tersebut membuat kinerja perusahaan di pandang buruk oleh investor. 
Faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan diantaranya yaitu 
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keputusan investasi, keputusan pendanaan, kebijakan dividen dan tingkat 
profitabilitas.  
Penelitian ini mengembangkan penelitian terdahulu yang dilakukan 
oleh Ningsih dan Indarti (2012) berjudul Pengaruh Keputusan Investasi, 
Keputusan Pendanaan  dan Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan. 
Namun dalam penelitian ini peneliti menambahkan variabel tingkat 
profitabilitas dari salah satu variabel penelitian Dewi dan Wirajaya (2013) 
berjudul Pengaruh Struktur Modal, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan pada 
Nilai Perusahaan.Ketidakkonsistenan dari hasil beberapa penelitian diatas 
memberikan motivasi untuk meneliti kembali pengaruh keputusan investasi, 
keputusan pendanaan, kebijakan dividen dan tingkat profitabilitas terhadap 
nilai perusahaan pada dimensi waktu yang berbeda (tahun 2011-2013). 
Penelitian ini memiliki tujuan untuk menganalisis pengaruh keputusan 
investasi, keputusan pendanaan, kebijakan dividen dan tingkat profitabilitas 
terhadap nilai perusahaan karena terdapat beberapa perbedaan hasil dari 
variabel-variabel dalam penelitian-penelitian sebelumnya.  
 
2. TINJAUAN PUSTAKA DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 
Teori Sinyal (Signalling Theory) 
Menurut Brigham dan Houston (2001) isyarat atau signal adalah suatu 
tindakan yang diambil perusahaan untuk memberi petunjuk bagi investor 
tentang bagaimana manajemen memandang prospek perusahaan. Signalling 
theory menyatakan pengeluaran investasi memberikan sinyal positif tentang 
pertumbuhan perusahaan dimasa yang akan datang, sehingga meningkatkan 
harga saham sebagai indikator nilai perusahaan (Hasnawati, Sri. 2005). 
 Teori Pecking Order (Pecking Order Theory) 
Dalam Sofyaningsih dan Hardiningsih (2011) pecking order theory 
adalah salah satu teori yang mendasari keputusan pendanaan perusahaan yang 
mendasarkan pada asimetri informasi. Asimetri informasi akan 
mempengaruhi struktur modal perusahaan dengan cara membatasi akses pada 
sumber pendanaan dari luar. Dalam kaitannya dengan nilai perusahaan, 
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pecking order theory telah memberikan gambaran bahwa penggunaan utang 
akan memberikan manfaat sekaligus biaya dan risiko. 
Theory Bird-in-the hand 
Menurut Gordon dan Lintner (1995) dalam Jusriani (2013) teori ini 
menyatakan bahwa nilai perusahaan akan dimaksimumkan oleh rasio 
pembayaran dividen yang tinggi, karena investor menganggap bahwa resiko 
dividen tidak sebesar kenaikan biaya modal, sehingga investor lebih 
menyukai keuntungan dalam bentuk dividen daripada keuntungan yang 
diharapkan dari kenaikan nilai modal. Theory  Bird-in-the hand juga dikenal 
dengan High dividend Increase stock value theory. 
Teori Keagenan (Agency Theory) 
Menurut Brigham dan Houston 2001 dalam Wahyuni, dkk 2013 teori 
keagenan menjelaskan hubungan antara dua belah pihak yang terllibat dalam 
satu kontrak yang terdiri atas agen (manajemen) sebagai pihak yang diberikan 
tanggung jawab untuk suatu tugas dan principal (pemegang saham) sebagai 
pihak yang memberikan wewenang. Manajer selaku penerima amanah dari 
pemilik perusahaan seharusnya menentukan kebijkana yang dapat 
meningkatkan kepentingan pemegang saham yaitu memaksimalkan nilai 
saham perusahaan. 
Pengaruh keputusan investasi terhadap nilai perusahaan 
Apabila perusahaan memiliki peluang investasi yang besar, maka 
perusahaan memerlukan tambahan dana untuk mendanai peluang investasi 
yang akan dipilih. Semakin besar peluang investasi yang akan direalisasikan 
(dipilih) maka kebutuhan dana juga akan semakin besar. Begitu pula 
sebaliknya, semakin sedikit peluang investasi yang akan dipilih maka 
kebutuhan dana juga akan semakin sedikit (Murtini, 2008 dalam Wahyuni, 
dkk. 2013). Keuntungan yang tinggi disertai dengan risiko yang bisa dikelola, 
diharapkan akan menaikkan nilai perusahaan, yang berarti menaikkan 
kemakmuran pemegang saham. Dalam hal ini adanya pengaruh keputusan 
investasi terhadap nilai perusahaan menunjukkan bahwa kemampuan 
perusahaan memaksimumkan investasi dalam upaya menghasilkan laba 
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sesuai dengan jumlah dana yang terkait. Keputusan investasi yang semakin 
tinggi akan meningkatkan laba perusahaan sehingga nilai perusahaan juga 
akan meningkat dihadapan para investor karena PER yang tinggi memberikan 
pandangan bahwa perusahaan dalam keadaan sehat dan menunjukkan 
pertumbuhan. 
Penelitian yang dilakukan oleh Rakhimsyah dan Gunawan (2011), 
Yulia Efni, dkk. (2011) dan Tri Wahyuni, dkk. (2013) menunjukkan bahwa 
keputusan investasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Berdasarkan uraian tersebut, maka hipotesis yang akan diuji 
dalam penelitian ini adalah: 
H1: Keputusan investasi berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
Pengaruh keputusan pendanaan terhadap nilai perusahaan 
Keputusan pendanaan menyangkut keputusan tentang berapa banyak 
utang akan digunakan, dalam bentuk hutang dan modal sendiri akan ditarik, 
dan kapan akan memperoleh dana-dana tersebut. Apabila pasar modal efisien, 
sulit bagi perusahaan untuk memperoleh dana murah, karena semua sekuritas 
akan dinilai wajar (fairly priced). Penggunaan hutang yang optimal akan 
menghindarkan perusahaan gagal pemenuhan kewajiban dan dapat 
meningkatkan nilai perusahaan. 
Penelitian Tri Wahyuni, dkk. (2013), Cahyaningdyah dan Ressany 
(2012), dan Ningsih dan Indarti (2012) keputusan pendanaan berpengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan uraian tersebut, maka 
hipotesis yang akan diuji dalam penelitian ini adalah: 
H2: Keputusan pendanaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
Pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan 
Signalling theory menekankan bahwa pembayaran dividen merupakan 
sinyal bagi para investor bahwa perusahaan memiliki kesempatan untuk 
tumbuh di masa mendatang sehingga pembayaran dividen akan meningkatkan 
apresiasi pasar terhadap saham perusahan yang membagikan dividen tersebut 




Rakhimsyah dan Gunawan (2011), Cahyaningdyah dan Ressany (2012), 
meneliti bahwa kebijakan dividen memiliki pengaruh signifikan terhadap 
nilai perusahaan. Berdasarkan uraian tersebut, maka hipotesis yang akan diuji 
dalam penelitian ini adalah: 
H3: Kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
Pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan 
Profitabilitas yang tinggi mencerminkan kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan keuntungan yang tinggi bagi pemegang saham. Semakin besar 
keuntungan yang diperoleh semakin besar pula kemampuan  perusahaan 
untuk membayarkan dividennya, dan hal ini berdampak pada kenaikan nilai 
perusahaan. Dengan rasio profitabilitas yang tinggi yang dimilki sebuah 
perusahaan akan menarik minat investor untuk menanamkan modalnya 
diperusahaan. Semakin tinggi kemampuan perusahaan memperoleh laba, 
semain besar return yang diharapkan investor, sehingga menjadikan nilai 
perusahaan menjadi lebih baik. 
Penelitian Dewi dan Wirajaya (2013), Umi Mardiyati, dkk. (2012), 
Bhekti Fitri Prasetyorini (2013), dan Tri Wahyuni, dkk. (2013) menunjukkan 
bahwa variabel profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Berdasarkan uraian tersebut, maka hipotesis yang akan diuji 
dalam penelitian ini adalah: 
H4: Tingkat profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
 
3. METODE PENELITIAN 
Jenis penelitian ini menggunakan jenis data kuantitatif. Penelitian ini 
mengambil populasi pada perusahan non manufaktur yang terdaftar di BEI 
pada tahun 2011-2013. Jumlah perusahaan yang mempengaruhi kriteria untuk 
menjadi sampel dalam penelitian ini yang ditentukan dengan metode 
purposive sampling adalah 51 perusahaan.Data dalam penelitian ini adalah 
data sekunder. Sumber data yang digunakan berasal dari laporan keuangan 
perusahaan sampel yang terdapat dalam  Indonesia Capital Market Directory 
(ICMD), website Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id). 
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a. Variabel Dependen 
Variabel dependen dalam penelitian ini adalah nilai perusahaan. 
b. Variabel Independen  
Variabel independen dalam penelitian ini adalah keputusan investasi, 
keputusan pendanaan, kebijakan dividen, dan tingkat profitabilitas. 
1. Nilai Perusahaan 
Nilai perusahaan dapat didefinisikan sebagai nilai pasar karena nilai 
perusahaan dapat memberikan kemakmuran pemegang saham secara 
maksimum apabila harga saham perusahaan meningkat.  
 Dirumuskan sebagai berikut: 
    Price Book Value =
 Harga  pasar  per  lembar  saham
Nilai  buku  per  lembar  saham
 
2. Keputusan Investasi 
Keputusan investasi didefinisikan sebagai kombinasi antara aktiva yang 
dimiliki (assets in place) dengan pilihan investasi dimasa yang akan 
datang dengan net present value positif. Investor dalam pasar modal yang 
sudah maju menggunakan PER untuk mengukur apakah suatu saham 
underpriced atau overpriced (Sawir, 2001:20). Dirumuskan sebagai 
berikut: 
        PER= 
Harga  pasar  per  lembar  saham
Laba  per  lembar  saham
 
3. Keputusan Pendanaan 
Keputusan pendanaan merupakan keputusan yang menyangkut tentang 
bagaimana membiayai perusahaan. Utang dan ekuitas apa yang harus 
digunakan, dan jenis sekuritas utang serta ekuitas khusus apa yang harus 
diterbitkan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode 2011-2013. DER dirumuskan dengan : 




4. Kebijakan Dividen 
Kebijakan dividen adalah keputusan apakah laba yang diperoleh 
perusahaan akan dibagikan kepada pemegang saham sebagai dividen atau 
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akan ditahan dalam bentuk laba ditahan guna pembiayaan investasi di 
masa datang (Sartono, 1996: 369). 
Dividen Payout Ratio=
𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑑  𝑃𝑒𝑟  𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒
𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔  𝑃𝑒𝑟  𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒
 
5. PERSAMAAN 
Alat pengujian dalam penelitian ini menggunakan Analisis Regresi 
Berganda.  Model yang digunakan dalam regresi linier berganda bertujuan 
untuk menguji pengaruh rasio keputusan investasi, keputusan pendanaan, 
kebijakan dividen dan tingkat profitabilitas terhadap nilai perusahaan. 
Y = α + β1PER + β2DER + β3DPR +β4ROE+e 
Keterangan: 
Y  = Nilai perusahaan  
α   = Konstanta 
β = Koefisien regresi dari masing-masing variabel independen  
PER = Keputusan investasi digambarkan melalui PER 
DER = Keputusan pendanaan digambarkan melalui DER  
DPR = Kebijakan dividen digambarkan melalui DPR 
ROE = Tingkat profitabilitas digambarkan melalui ROE 
e  = Pengganggu 
6.   HASIL PENELITIAN 
Tabel 4.2 
Hasil Analisis Regresi Berganda 
Variabel Koefisien t hitung Sig. 
Konstan  -1.540 -6.378 0.000 
PER 0.138 12.499 0.000 
DER 0.163 1.749 0.087 
DPR -0.007 -2.068 0.044 
ROE 0.111 10.818 0.000 
F hitung 67.222   
Adj.R
2 
0.841   
Sumber : Data Sekunder diolah, 2016 
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1) Nilai konstanta sebesar -1,540 dengan nilai negatif menunjukkan bahwa 
jika variabel keputusan investasi (PER), keputusan pendanaan (DER), 
kebijakan dividen (DPR), dan tingkat profitabilitas (ROE) diasumsikan 
konstan atau sama dengan nol maka besarnya variabel nilai perusahaan 
yang diukur dengan PBV akan menurun. 
2) Nilai koefisien regresi untuk variabel keputusan investasi (PER) sebesar 
0,138 dengan nilai positif, menunjukkan bahwa setiap terjadi 
peningkatan terhadap PER sebesar satu satuan maka akan berdampak 
pada peningkatan nilai PBV sebesar 0,138 dengan asumsi variabel lain 
konstan. Hal ini berarti semakin tinggi tingkat keputusan investasi suatu 
perusahaan akan meningkatkan nilai perusahaan. 
3) Nilai koefisien regresi untuk variabel keputusan dividen (DER) sebesar 
0,163 dengan nilai positif, menunjukkan bahwa setiap terjadi 
peningkatan DER sebesar satu satuan maka akan berdampak pada 
peningkatan nilai PBV sebesar 0,163 dengan asumsi variabel lain 
konstan. Hal ini berarti semakin tinggi tingkat keputusan pendanaan 
suatu perusahaan akan meningkatkan nilai perusahaan. 
4) Nilai koefisien regresi variabel kebijakan dividen (DPR) sebesar -0,007 
dengan nilai negatif, menunjukkan bahwa setiap terjadi peningkatan DPR 
sebesar satu satuan maka akan berdampak pada penurunan nilai PBV 
sebesar -0,007 dengan asumsi variabel lain konstan. Hal ini menunjukkan 
bahwa semakin tinggi tingkat kebijakan dividen suatu perusahaan maka 
akan menurunkan nilai perusahaan. 
5) Nilai koesisien regresi untuk variabel profitabilitas (ROE) sebesar 0,111 
dengan nilai positif, menunjukkan bahwa setiap terjadi peningkatan ROE 
sebesar satu satuan maka akan berdampak pada peningkatan nilai PBV 
sebesar 0,111 dengan asumsi variabel lain konstan. Hal ini menunjukkan 
bahwa semakin tinggi tingkat profitabilitas perusahaan akan 





Keputusan Investasi Berpengaruh Signifikan Terhadap Nilai 
Perusahaan 
Hasil pengujian diketahui bahwa (H1) diterima, sehingga dapat 
disimpulkan keputusan investasi (PER) berpengaruh signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Hal ini mengindikasikan bahwa jika investasi perusahaan bagus 
maka akan berpengaruh terhadap kinerja perusahaan dan hal ini pun akan 
direspon positif oleh investor dengan membeli saham perusahaan tersebut. 
Apabila perusahaan memiliki peluang investasi yang besar, maka perusahaan 
memerlukan tambahan dana untuk mendanai peluang investasi yang akan 
dipilih, sehingga harga saham akan naik dan nilai perusahaan pun menjadi 
meningkat. Dalam hal ini adanya pengaruh keputusan investasi terhadap nilai 
perusahaan menunjukkan bahwa kemampuan perusahaan memaksimumkan 
investasi dalam upaya menghasilkan laba sesuai dengan jumlah dana yang 
terkait. 
Hasil penelitian ini mendukung penelitian yang dilakukan Rakhimsyah 
dan Gunawan (2011), Ningsih dan Indarti (2012), Efni, dkk. (2011) Wahyuni 
dkk (2013) dimana masing-masing hasil penelitian mereka menemukan 
bahwa keputusan investasi yang diproksikan dengan PER berpengaruh positif 
dan signifikan terhadap nilai perusahaan 
Keputusan Pendanaan Tidak Berpengaruh Signifikan Terhadap Nilai 
Perusahaan 
Hasil pengujian diketahui bahwa (H2) ditolak, sehingga dapat 
disimpulkan bahwa keputusan pendanaan (DER) tidak berpengaruh signifikan 
terhadap nilai perusahaan yang diukur dengan PBV. Hal ini mengindikasikan 
bahwa besar kecilnya hutang yang dimiliki perusahaan tidak akan 
mempengaruhi besar kecilnya nilai perusahaan. Karena hutang merupakan 
salah satu sumber pembiayaan yang memiliki tingkat risiko yang tinggi. 
Risiko tersebut berhubungan dengan risiko pembayaran bunga yang 
umumnya tidak dapat ditutupi perusahaan. Sehingga risiko tersebut dapat 
menurunkan nilai perusahaan. Tinggi rendahnya hutang tidak mempengaruhi 
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keputusan pemegang saham dalam meningkatkan nilai perusahaan. Maka 
sebaiknya perusahaan tidak sepenuhnya dibiayai dengan hutang, agar 
perusahaan tidak menimbulkan risiko kebangkrutan yang semakin tinggi.  
Hasil dari pengujian hipotesis 2 ini sesuai dengan hasil yang dilakukan 
oleh Rakhimsyah dan Gunawan (2011), Prihapsari (2015) dimana masing-
masing hasil penelitian mereka membuktikan bahwa keputusan pendanaan 
yang diproksikan dengan DER tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Kebijakan Dividen Berpengaruh Signifikan Terhadap Nilai Perusahaan 
Hasil pengujian diketahui bahwa (H3) diterima, sehingga dapat 
disimpulkan bahwa kebijakan dividen (DPR) berpengaruh signifikan terhadap 
nilai perusahaan yang diukur dengan PBV. Hal ini mengindikasikan bahwa 
kebijakan dividen yang dilakukan oleh perusahaan mempengaruhi besar 
kecilnya nilai perusahaan.  Koefisien regresi bernilai negatif hal ini dapat 
diartikan bahwa perusahaan yang mempunyai DPR yang tinggi belum tentu 
akan memberikan dividen yang besar, karena kemungkinan perusahaan akan 
menggunakan hasil labanya yang akan digunakan sebagai tambahan modal 
untuk memutar kegiatan perusahaan.  
Hasil penelitian ini mendukung hasil penelitian Rakhimsyah (2011); 
Leta (2013); Mayasari dkk (2015) dimana masing-masing hasil penelitian 
membuktikan bahwa kebijakan dividen yang diproksikan dengan DPR 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan artinya tinggi rendahnya dividen yang 
dibayarkan kepada pemagang saham, berkaitan dengan tinggi rendahnya nilai 
perusahaan. 
Tingkat Profitabilitas Berpengaruh Signifikan Terhadap Nilai 
Perusahaan 
Hasil pengujian diketahui bahwa (H4) diterima, sehingga dapat 
disimpulkan bahwa artinya tingkat profitabilitas (ROE) berpengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan yang diukur dengan PBV. Semakin 
tinggi tingkat profitabilitas perusahaan maka akan semakin meningkatkan 
nilai perusahaan.Dalam penelitian ini variabel profitabilitas yang  diukur  
dengan  ROE. ROE mencerminkan tingkat hasil penembalian investasi bagi 
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pemegangsaham. Berdasarkan hasil analisis diketahui bahwa profitabilitas 
berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Arah koefisien 
regresi bernilai positif ini dapat diartikan bahwa semakin tinggi nilai 
profitabilitas perusahaan maka semakin meningkatkan nilai perusahaan begitu 
pula sebaliknya semakin rendah nilai profitabilitas perusahaan maka semakin 
menurunkan nilai perusahaan. Maka, akan terjadi hubungan positif antara 
profitabilitas dengan hargasaham dimana tingginya harga saham akan 
mempengaruhi nilaiperusahaan.Hal ini berarti keuntungan suatu perusahaan 
memiliki pengaruh yang sejalan terhadap nilai perusahaan. Keuntungan yang 
tinggi juga akan memberikan suatu prospek perusahaan yang baik sehingga 
dapat merespon investor untuk meningkatkan permintaan saham. Permintaan 
saham yang meningkat akan menyebabkan nilai perusahaan meningkat.  
Penelitian ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Dewi dan 
Wirajaya (2013), Mardiyati, dkk. (2012), Prasetyorini (2013), Wahyuni, dkk. 
(2013) dimana masing-masing hasil penelitian mereka menunjukkan bahwa 




Berdasarkan hasil penelitian tentang “Pengaruh Keputusan Investasi, 
Keputusan Pendanaan, Kebijakan Dividen dan Tingkat Profitabilitas 
Terhadap Nilai Perusahaan (Studi Empiris pada Perusahaan Non 
Manufaktur yang Terdaftar di BEI periode 2011-2013)  maka dapat ditarik 
kesimpulan bahwa keputusan investasi berpengaruh signifikan terhadap 
nilai perusahaan, keputusan pendanaan tidak berpengaruh signifikan 
terhadap nilai perusahaan, kebijakan dividen berpengaruh signifikan 
terhadap nilai perusahaan dan tingkat profitabilitas berpengaruh signifikan 
terhadap nilai perusahaan. 
4.2 Keterbatasan 
Pertama, penelitian in menggunakan periode penelitian selama 3 tahun, 
yaitu tahun 2011 sampai 2013 sehingga kurang memberikan variasi data 
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yang maksimal pada penelitian dan menggunakan PER (Price Earning 
Ratio) untuk memproksikan keputusan investasi. Kedua, penelitian ini 
hanya menggunakan 4 variabel independen sedangkan masih banyak 
faktor-faktor lain yang mempengaruhi nilai perusahaan. Ketiga, sampel 
yang digunakan dalam penelitian ini hanya perusahaan non manufaktur 
yang terdaftar di BEI selama tahun 2011-2013. Sehingga hasil 
penelitiannya kemungkinan berbeda jika dilakukan penelitian terhadap 
seluruh perusahaan yang terdaftar di BEI. Keempat, penelitian ini hanya 
menggunakan satu faktor eksternal yaitu tingkat profitabilitas, padahal 
masih banyak faktor eksternal lain yang mungkin memiliki pengaruh 
namun tidak terdeteksi. 
4.3 Saran 
Pertama, penelitian selanjutnya dapat menggunakan periode yang lebih 
panjang agar tren setiap tahunnya dapat tercakup dalam penelitian. Kedua, 
penelitian selanjutnya hendaknya menambah variabel lain seperti tingkat 
suku bunga, kurs mata uang, tingkat inflasi, kepemilikan manajerial, dan 
sebagainya. Ketiga, penelitian selanjutnya disarankan menambah jumlah 
sampel penelitian agar hasil penelitiannya dapat mencerminkan kenyataan 
yang sesungguhnya. Keempat, penelitian selanjutnya dapat menambah 
faktor eksternal lainnya yang diduga memiliki pengaruh terhadap nilai 
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